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ผลการรับฟงความคิดเห็นจากผูที่เกี่ยวของ (hearing)  

เร่ือง การแกไขหลักเกณฑของกองทุนรวมโครงสรางพื้นฐาน 

เกี่ยวกับการยกเลิกมูลคาการลงทุนขั้นต่ําในแตละโครงการสําหรับกิจการโรงไฟฟา 

 

1. การรับฟงความคิดเห็น จํานวน 1 ครั้ง  

2. เมื่อวันที ่  วันที่ 19 เมษายน 2561 ถึงวันที่ 18 พฤษภาคม 2561          

3. ผูจัดสงความคิดเห็น  รวม 13 ราย ไดแก สมาคมบริษัทจัดการลงทุน บริษัทหลักทรัพย

จัดการกองทุน (“บลจ.”) ชมรมวาณิชธนกิจ  ที่ปรึกษาทางการเงิน  

ที่ปรึกษากฎหมาย ผูดูแลผลประโยชน และผูลงทุนรายยอย  

4. ที่มา 

เน่ืองจากที่ผานมาภาครัฐมีนโยบายพัฒนาพลังงานไฟฟาในประเทศไทยเพื่อจัดหาไฟฟา 

ที่เพียงพอและใชเชื้อเพลิงที่หลากหลาย โดยมีนโยบายรับซื้อไฟฟาจากพลังงานทดแทนประเภท 

ตาง ๆ เชน พลังงานแสงอาทิตย กาซชีวภาพ ขยะ พลังน้ํา พลังงานลม จากผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมาก 

(Very Small Power Produce : VSPP) มากขึ้น เพื่อกระจายโอกาสไปยังพื้นที่หางไกลใหมีสวนรวม 

ในการผลิตไฟฟา และลดการลงทุนกอสรางโรงไฟฟาขนาดใหญ  ซึ่งโรงไฟฟาขนาดเล็กในแตละ

โครงการอาจมีมูลคานอยกวา 500 ลานบาท  สํานักงานจึงไดมีแนวคิดที่จะแกไขหลักเกณฑการกําหนด

มูลคาการลงทุนในแตละโครงการโรงไฟฟา โดยยกเลิกการกําหนดมูลคาการลงทุนในกิจการโรงไฟฟา 

แตละโครงการไมนอยกวา 500 ลานบาท สําหรับกรณีที่กอง infra มีการลงทุนในกิจการโรงไฟฟา 

เพียงอยางเดียว และในกรณีที่กอง infra มีการลงทุนในกิจการโครงสรางพื้นฐาน (“กิจการ infra”)  

หลายประเภทในกองเดียวกันและมีการลงทุนในกิจการโรงไฟฟาดวย (“กอง infra แบบผสม”) มูลคา 

การลงทุนในกิจการโรงไฟฟารวมกันตองไมนอยกวา 500 ลานบาท  ทั้งนี้ สํานักงานไดเปดรับฟง 

ความคิดเห็นหลักการและรางประกาศ ตามเอกสารรับฟงความคิดเห็น เลขที่ อจค. 12/2561 ซึ่งสามารถ

สรุปประเด็นสําคัญจากการรับฟงความคิดเห็นไดตามขอ 5 

5. ประเด็นสําคัญ 

ผูแสดงความคิดเห็นสวนใหญเห็นดวยกับหลักการที่สํานักงานเสนอที่จะยกเลิกมูลคาการลงทุน

ในกิจการโรงไฟฟาแตละโครงการไมนอยกวา 500 ลานบาท  และมีขอเสนอแนะเพิ่มเติม ดังนี้ 
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(1) การกําหนดมูลคาการลงทุนในกิจการโรงไฟฟารวมกันตองไมนอยกวา 500 ลานบาท 

 ในกรณีทีก่อง infra แบบผสม 

ผูแสดงความคิดเห็นขอใหสํานักงานพิจารณายกเลิกหลักเกณฑดังกลาว เน่ืองจาก 

การกําหนดมูลคาขั้นต่ําสําหรับกิจการโรงไฟฟาหรือกิจการใด ๆ สําหรับกอง infra แบบผสมนั้น อาจไม

บรรลุเจตนารมณที่ตองการใหมีการลงทุนในกิจการไฟฟาในสัดสวนที่มีนัยสําคัญ เน่ืองจากมูลคารวม 

ของกิจการไฟฟาดังกลาวอาจจะเล็กนอยหรือไมมีนัยสําคัญเมื่อเทียบกับกอง infra ขนาดใหญระดับ 

หมื่นลานบาท  นอกจากนี้ ก็มีการเปดเผยสัดสวนการลงทุนในกิจการแตละประเภทและนโยบายการบริหาร

จัดการสินทรัพยในหนังสือชี้ชวนอยูแลว จึงนาจะใหเปนการตัดสินใจเชิงธุรกิจและการตัดสินใจของผูลงทุน  

ความเห็นของสํานักงาน 

เดิมวัตถุประสงคที่มีการกําหนดมูลคาการลงทุนในกิจการไฟฟารวมกันตองไมนอยกวา 

500 ลานบาท สําหรับกอง infra แบบผสม เน่ืองจากตองการใหขนาดการลงทุนในกิจการไฟฟามีนัยสําคัญ

ตอการลงทุนของกอง infra ระดับหนึ่ง เพื่อใหเกิดการประหยัดตอขนาด (economy of scale) ของระบบที่ 

บลจ. ตองจัดใหมีเพื่อติดตามและดูแลการบริหารจัดการโรงไฟฟาอยางมีประสิทธิภาพ  อยางไรก็ดี 

สํานักงานไดพิจารณาประเด็นขางตนแลวเห็นวา การที่ บลจ. พิจารณาใหกอง infra ลงทุนในกิจการ infra  

ประเภทใดนั้น เปนเร่ืองการตัดสินใจทางธุรกิจ และหากมีการลงทุนในกิจการไฟฟาควบคูไปดวย บลจ.  

ก็ตองพิจารณาขนาดของการลงทุนในกิจการไฟฟาวาคุมกับตนทุนที่ บลจ. ตองจัดใหมีระบบการควบคุม

ภายในและการบริหารความเสี่ยงในการจัดการกิจการไฟฟาดังกลาว โดย บลจ. มีหนาที่ควบคุมดูแล 

อยางเหมาะสม  ดังนั้น สํานักงานจึงเห็นควรยกเลิกขอกําหนดดังกลาวตามขอเสนอแนะ  

(2) การขอยกเลิกหรือลดมูลคาการลงทุนในแตละโครงการสําหรับกิจการ infra ประเภทอื่น 

ผูแสดงความคิดเห็นขอใหสํานักงานพิจารณายกเลิกหรือลดมูลคาการลงทุนขั้นต่ําของกิจการ 

infra ประเภทอื่นดวย เชน ระบบการบริหารจัดการน้ําในนิคมอุตสาหกรรม (ไดแก ระบบจัดหาและจําหนาย 

น้ําดิบเพื่ออุตสาหกรรม ระบบผลิตและจําหนายน้ําดิบเพื่ออุตสาหกรรม และระบบบริหารจัดการนํ้าเสีย) 

เน่ืองจากเปนโครงสรางพื้นฐานที่จําเปนของนิคมอุตสาหกรรมหรือเขตประกอบการอุตสาหกรรมตาง ๆ และ 

ยังมีสวนในการสนับสนุนโครงการระเบียงเขตเศรษฐกิจภาคตะวันออก (Eastern Economic Corridor : EEC)1  

นอกจากนี้ มาตรฐานในการดูแลระบบการบริหารจัดการน้ําก็ไมไดขึ้นอยูกับขนาดของโครงการ ประกอบกับ

การผลิตและจําหนายน้ําเพื่ออุตสาหกรรมจะตองไดรับการตรวจสอบโดยการนิคมอุตสาหกรรมแหง 

ประเทศไทย (กนอ.)  อยางไรก็ดี อาจกําหนดเงื่อนไขเพิ่มเติม ไดแก ตองมีฐานลูกคาอุตสาหกรรมเปน 

จํานวนมาก มีระบบการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพและนาเชื่อถือ และมีระบบการควบคุมภายในและ 

การรายงานทางการเงินที่นาเชื่อถือ หรือทรัพยสินดังกลาวเปนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เปนตน 

                                                        
1   เปนแผนยุทธศาสตรภายใต ไทยแลนด 4.0 มีเปาหมายหลักในการสงเสริมการลงทุนในพื้นที่เขตเศรษฐกจิภาคตะวันออก เพื่อยกระดับ

อุตสาหกรรมของประเทศ เพิ่มความสามารถในการแขงขัน และทําใหเศรษฐกจิของไทยเติบโตไดในระยะยาว โดยในระยะแรกจะเปน
การพัฒนาพื้นทีใ่นเขต 3 จังหวัดคือ ชลบุรี ระยอง และ ฉะเชงิเทรา 
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ความเห็นของสํานักงาน 

การลดขนาดมูลคาโครงการขั้นต่ําของกิจการ infra ประเภทอื่นน้ัน มีประเด็นที่จะตอง

พิจารณาอยางรอบคอบ สํานักงานจึงขอรับขอเสนอแนะดังกลาวไปพิจารณาหลักเกณฑในโอกาสตอไป 

โดยในชั้นนี้จะขอดําเนินการแกไขหลักเกณฑกรณีกิจการไฟฟา ซึ่งสอดคลองกับนโยบายของภาครัฐและ

ผานการรับฟงความคิดเห็นแลวไปกอน  

(3) การกําหนดหลักเกณฑเพิ่มเติมสําหรับผูประกอบการขนาดเล็ก  

ผูแสดงความคดิเห็นเห็นวา เนื่องจากผูประกอบการขนาดเล็กอาจมีปญหาเรื่องการจัดหา

เชื้อเพลิงและมาตรฐานการบริหารจัดการในโรงไฟฟาอาจไมเทียบเทาผูประกอบการขนาดใหญ ซึ่งอาจ

สงผลกระทบตอกระแสรายไดของกองทุน จึงควรกําหนดหลักเกณฑเพิ่มเติมเพื่อใหมั่นใจวาจะไมเกิด

ปญหากระทบตอผูลงทุนในอนาคต 

ความเห็นของสํานักงาน 

สํานักงานเห็นดวยวาผูประกอบการขนาดเล็กอาจมีความเสี่ยงมากกวาผูประกอบการ 

ขนาดใหญ  อยางไรก็ดี สําหรับธุรกิจโรงไฟฟาแมวาเปนโรงไฟฟาขนาดเล็กมาก แตมีรายไดคอนขาง

แนนอน เนื่องจากมีการไฟฟาสวนภูมิภาคเปนผูรับซื้อไฟฟา และในสัญญาซื้อขายไฟฟาก็จะมีการ 

กําหนดระยะเวลาและราคาซื้อขายไฟฟาที่ชัดเจน สวนความเสี่ยงของวัตถุดิบที่ใชในการผลิตไฟฟานั้น  

ขึ้นอยูกับประเภทของโรงไฟฟา เชน หากเปนพลังงานแสงอาทิตย หรือพลังงานลมก็ขึ้นอยูกับที่ตั้ง และ 

สภาวะอากาศ หากเปนโรงไฟฟาชีวมวล ขึ้นอยูกับวามีวิธีการจัดหาวัตถุดิบใหเพียงพอตอการผลิตไฟฟา 

ไดตลอดอายุสัญญาหรือไม อยางไร ซึ่งภายใตหลักเกณฑปจจุบันไดกําหนดให บลจ. และที่ปรึกษา 

ทางการเงินตองทํา due diligence ทรัพยสินกิจการ infra โดยการวิเคราะหขอมูลตาง ๆ เพื่อใหมั่นใจวา 

กิจการ infra มีความเหมาะสมและมีศักยภาพในการสรางผลตอบแทนใหแกกอง infra ไดอยางตอเนื่อง 

อยูแลว และการเปดเผยขอมูลในหนังสือชี้ชวนตองเปดเผยความเสี่ยงของโครงการที่กอง infra ลงทุน 

รวมทั้งมาตรการในการบริหารจัดการความเสี่ยงของ บลจ. ดังนั้น สํานักงานจึงเห็นวาหลักเกณฑปจจุบัน

นาจะครอบคลุมเพียงพอแลว  

(4) การยกเลิกการกําหนดขนาดกอง infra ขั้นต่ํา 2,000 ลานบาท  

ผูแสดงความคิดเห็นเห็นวา ควรยกเลิกหลักเกณฑการกําหนดขนาดกอง infra ขั้นต่ํา  

2,000 ลานบาท โดยใหผูจัดการกองทุน/ที่ปรึกษาทางการเงิน/underwirter จะเปนผูพิจารณาความเหมาะสม

ของขนาดกองทุนเอง 

ความเห็นของสํานักงาน 

การที่กอง infra มีขนาดใหญจะเปนผลดีตอผูลงทุน เนื่องจากจะมีสภาพคลองในการซื้อขาย

หนวยลงทุนมากกวากองขนาดเล็กภายหลังจากเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ดังนั้น สํานักงาน 

จึงเห็นควรคงมูลคาขั้นต่ําของกอง infra ไวที่ 2,000 ลานบาท 


